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市场有风险，投资需谨慎 

 

铁路行业 7月运行报告 
铁路行业                           评级: 推荐 （维持）                            月度报告 

 

 

投资要点  

 客运：暑运高峰即将到来。6月份旅客发送量完成 11032 万人次，比上年

同期减少 138 万人次，同比减少 1.25%。旅客周转量完成 481.22 万人次，

比上年同期减少 64.26 万人次，同比降低 11.78%。7月份铁路旅客运输将

迎来暑运高峰，旅客发送量将大幅提升，旅客周转量也将改善。 

 

 货运：拐点出现。6月份，全国铁路货运发送量完成 27390 万吨，同比增

长 3.12%，环比日均增加 10万吨，增长 1.1％。全国铁路货运发送量完成

27390 万吨，同比增长 3.12%，环比日均增加 10 万吨，增长 1.1％。6 月

份铁路货运周转量完成 1988.35 万吨，同比下降 5.25％左右，与 5月份下

降 8.21%相比降幅有所收窄。7 月份将进入迎峰度夏期，货物运输量及周

转量将大幅提升。 

 

 煤炭运量：7月将成拐点。从单月数据来看，2009 年 2月份同比下降最多，

达到-14.00%，此后逐月上升，6月份单月煤炭运量为 10956.00 万吨，同

比增长-0.40%，随着电力需求进入迎峰度夏期，以及国内经济的回升。下

半年煤炭运量单月数据有可能在 7月份止跌实现正增长，并持续增长。 

 

 基本建设投资：全年投资预计超预期。上半年，全国铁路基本建设共完成

投资 2014.56 亿元，比上年同期增长 155.1％。全国铁路共完成新线铺轨

2739.7 公里，复线铺轨 2435.9 公里；电气化铁路投产 1681.2 公里。从目

前完成投资情况来看，预计下半年铁道部的基建投资将大幅超出年初的计

划，达到 7000 亿元左右，乐观估计将有望达到 7500 亿。 

 

 投资：下半年开始释放。设备投资维持低速增长。国家铁路更新改造完成

投资 53.47 亿元，其中运输设备更新改造完成投资 44.85 亿元，比上年同

期增长 2.1％。随着铁路设备大规模招标的展开，下半年铁路设备投资将

开始释放。 
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行业重点跟踪股票及评级 

股票名称 代码 评级 

大秦铁路 601006     增持 

广深铁路 601333 增持 

中国铁建 601186 增持 

中国中铁 601390 增持 

中国南车 601766 增持 

晋西车轴  600495 增持 

 

行业指数 

 绝对涨幅(%) 相对涨幅(%) 

1 个月 7.5 0.88 

3 个月 17.5 -14.42 

6 个月 23.16 -32.15 

 

行业相对上证综指走势图 

2008/10/28～2009/8/06 

 

相关报告： 

1.《货运将回暖，设备投资开始释放

--铁路运输及设备 2009 年中期投资

策略》                20090629 

2．《铁龙腾飞--铁路行业 2009年投资

策略》                20081222 
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1. 铁路运输 

1.1 客运：暑运高峰即将到来 

1.1.1 旅客发送量 

6月份旅客发送量完成 11032 万人次，比上年同期减少 138万人次，同比

减少 1.25%。1～6月，全国铁路旅客发送量完成 75031 万人次，比上年同期增

加 3658 万人次，同比增长 4.88％。与往年同期相比，6月份数据传统上偏低，

今年在清明、五一旅客发送量短暂性的剧增后，6 月份数据环比回落较大。随

之而来的暑运、以及国庆等假期，预计 7～8 月份的旅客发送量将呈季节性增

长。 

图1. 月度旅客发送量 图2. 年度旅客发送量 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：东海证券研究所，Wind资讯              资料来源：东海证券研究所，Wind资讯 

1.1.2 旅客周转量 

6月份旅客周转量完成 481.22 万人次，比上年同期减少 64.26 万人次，同

比降低 11.78%。1～6 月份旅客周转量完成 3904.37 亿人公里，比上年同期减

少 11.63 万人次，同比降低 0.30%，与去年同期基本持平。7 月份铁路旅客运

输将迎来暑运高峰，旅客发送量将大幅提升，旅客周转量也将改善。 

图3. 月度旅客周转量 图4. 年度旅客周转量 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：东海证券研究所，Wind资讯             资料来源：东海证券研究所，Wind资讯 
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1.2 货运：拐点出现 

1.2.1 货物发送量 

6 月份，全国铁路货运发送量完成 27390 万吨，同比增长 3.12%，环比日

均增加 10万吨，增长 1.1％。其中，行包发送量完成 119 万吨，比上年同期增

长 2.1％，环比日均增长 8.1％。日均装车数完成 144791 车，与去年同期基本

持平，环比增加 2149 车，增长 1.5％。 

图5. 月度货运发送量                                             图6. 年度货运发送量 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：东海证券研究所，Wind资讯             资料来源：东海证券研究所，Wind资讯 

1.2.2 货物周转量 

6 月份，全国铁路货运发送量完成 27390 万吨，同比增长 3.12%，环比日

均增加 10万吨，增长 1.1％。其中，行包发送量完成 119 万吨，比上年同期增

长 2.1％，环比日均增长 8.1％。日均装车数完成 144791 车，与去年同期基本

持平，环比增加 2149 车，增长 1.5％。 

6月份铁路货运周转量完成 1988.35 万吨，同比下降 5.25％左右，与 5月

份下降 8.21%相比降幅有所收窄。7 月份将进入迎峰度夏期，货物运输量及周

转量将大幅提升 

图7. 月度货运周转量                                            图8. 年度货物周转量 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：东海证券研究所，Wind资讯             资料来源：东海证券研究所，Wind资讯 

1.2.3 煤炭运量 

7月将成拐点 

从 2008 年全年的数据来看，铁路货物运输发送的品种以大宗货物占据多
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数，其中煤炭发送量 169,146.00 万吨，占货物发送量（不包括行包）51.41%；

冶炼物资发送量 72,800.00 万吨，占比 22.13%；粮食发送量 12,462.00 万吨，

占比 3.79%；石油发送量 14,886.00 万吨，占比 4.52%；棉花发送量 388.00 万

吨。占比 0.12%；化肥及农药发送量 8,398.00 万吨，占比 2.55%；集装箱发送

量 6,863.00 万吨，占比 2.09%；以上各类物资的发送量为 284,943.00 万吨，

占比 86.60%。 

图9. 2008年货物发送量构成 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：东海证券研究所 

今年前六个月，全国铁路煤炭运量为 67712.00 万吨，比去年同期下降

-6.90%，从单月数据来看，2009 年 2月份同比下降最多，达到-14.00%，此后

逐月上升，6月份单月煤炭运量为 10956.00 万吨，同比增长-0.40%，随着电力

需求进入迎峰度夏期，以及国内经济的回升，对煤炭的需求也将上升。下半年

煤炭运量单月数据有可能在 7月份止跌实现正增长，并持续增长。 

图10. 月度煤炭运量                                          图11. 年度煤炭运量 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：东海证券研究所，Wind资讯             资料来源：东海证券研究所，Wind资讯 

1.3 行业投资评级 

随着国内经济的恢复，以及对于未来铁路网日趋完善后对客货运带来的吸

引效应，鉴于整个铁路行业未来处于上升态势以及铁道部融资制度改革带来的

铁路存量资产证券化，行业内的上市公司业绩将会稳步提升，行业长期看好。

给予铁路运输行业“推荐”评级。 
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图12. 月度铁路运输指数走势                                            图13. 年度铁路运输指数走势 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：东海证券研究所，Wind资讯             资料来源：东海证券研究所，Wind资讯 

注：月度数据时间段为 20080706～20090806，年度数据时间段为 20081028～20090806 

2. 基本建设 

2.1 投资：全年投资预计超预期 

基本建设投资预计超预期。上半年，全国铁路基本建设共完成投资 2014.56

亿元，比上年同期增长 155.1％。全国铁路共完成新线铺轨 2739.7 公里，复线

铺轨 2435.9 公里；电气化铁路投产 1681.2 公里。从目前完成投资情况来看，

预计下半年铁道部的基建投资将大幅超出年初的计划，达到 7000 亿元左右，

乐观估计将有望达到 7500 亿。 

图14. 月度基本建设投资                                            图15. 年度基本建设投资 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：东海证券研究所，Wind资讯             资料来源：东海证券研究所，Wind资讯 

2.2 投资评级 

从以往经验来看，铁路基建投资的规模往往都在下半年远超上半年，呈逐

月上升的趋势，下半年铁路基建行业的上市公司业绩将好于上半年。目前铁路

基建行业远远跑输大盘，行业的确定性增长将会增厚公司业绩，降低估值水平，

给予铁路建筑行业“推荐”评级。 
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图16. 月度铁路建筑指数走势                                            图17. 年度铁路建筑指数走势 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：东海证券研究所，Wind资讯             资料来源：东海证券研究所，Wind资讯 

注：月度数据时间段为 20080706～20090806，年度数据时间段为 20081028～20090806 

3. 铁路设备 

3.1 投资：下半年开始释放 

设备投资维持低速增长。国家铁路更新改造完成投资 53.47 亿元，其中运

输设备更新改造完成投资 44.85 亿元，比上年同期增长 2.1％。随着铁路设备

大规模招标的展开，下半年铁路设备投资将开始释放。 

图18. 月度设备投资及更新改造                                            图19. 年度设备投资及更新改造 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：东海证券研究所，Wind资讯             资料来源：东海证券研究所，Wind资讯 

2012 年前铁道部每年将投入 1000 亿元人民币进行新装备的招标采购。

由于今年上半年完成的设备购置及更新改造投资额较少，累计完成 198.79亿，

同比仅增加 0.61%。铁路设备投资以往都是下半年远超下半年，且在 12 月份

集中释放，根据目前铁道部下半年设备招标项目来看，下半年铁路设备及更新

改造投资将大规模增加，有望达到 900 亿左右。铁路设备行业下半年的业绩将

能得到集中释放。 

表1. 铁路设备下半年预计招标项目 

 招标项目 单位 数量 招标进度 

1 长大编组动车组 辆 200 已发布招标公告 

2 8辆编组动车组 辆 120 已发布招标公告 
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3 7200千瓦电力机车 台 800  

4 货车 辆 15000  

资料来源：铁道部、东海证券研发所 

3.2 投资评级 

随着下半年铁路设备招标高峰的到来，以及未来铁道部对铁路设备的大规

模投入，又由于行业进入壁垒较高，该板块的上市公司业绩将会稳步提升，行

业长期看好。给予铁路设备行业“推荐”评级。 

图20. 月度铁路设备指数走势                                            图21. 年度铁路设备指数走势 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：东海证券研究所，Wind资讯             资料来源：东海证券研究所，Wind资讯 

注：月度数据时间段为 20080706～20090806，年度数据时间段为 20081028～20090806 
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附注： 

分析师简介及跟踪范围： 
王万金，铁路行业高级研究员，北京大学光华管理学院工商管理硕士，10 年交通土建行业从业经验，曾供职于中

国铁建及首都机场，2年行业分析经验。 

 

一、行业评级 

推荐 – Attractive：   预期未来 6 个月行业指数将跑赢沪深 300 指数 

中性 – In-Line：     预期未来 6 个月行业指数与沪深 300 指数持平 

回避 – Cautious：    预期未来 6个月行业指数将跑输沪深 300 指数 

二、股票评级 

买入 – Buy：        预期未来 6 个月股价涨幅≥20% 

增持 – Outperform：  预期未来 6 个月股价涨幅为 10% - 20% 

中性 – Neutral：     预期未来 6 个月股价涨幅为-10% - +10% 

减持 – Sell：        预期未来 6个月股价跌幅>10% 
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